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Вступление. Обоб щен ие литерат урн ых  ист очник ов позволяет сделат ь 
в ывод о недостат оч но м из учении процесса инвест ирования средст в 
к о ммерческ и ми банк а ми в ценн ые бумаг и и долг ов ые обязательст ва, чт о 
обуславливает акт уальност ь данной тем ы. Пробле мы фу нк цион ирован ия и 
раз вит ия фондовог о рынк а, управление фор мирован ие м инвест ицион н ог о 
порт феля ценн ых бу маг расс мат рива ют ся на теорет ическ о м и 
мет одолог ическ о м уровнях в работах  так их учен ых, как Пересада А. А. ,  
Бланк И. А. , Каси мов Ю. Ф. , Марк овиц Г. , Алек сандер Г. , Шарп У. ,  
Фа боцци Ф.  и др.  
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Постановка задачи. Цель статьи – изучение рынк а облиг аци й Ук раин ы 
к ак одног о из наиболее дох одн ых сег мент ов р ынк а финанс ов ых услуг.  
Результаты исследования. Банк и – сам ые ак т ивн ые иг рок и на р ын к е 
облиг аций. Их доля дост иг ает 50- 80 %. Во вре мена к риз иса и последу ю щег о 
восстановления эк оно мик и банк а м не так лег к о найт и наде жн ых заем щи к ов.  
Поэт о му банк и все ча ще инвест иру ют средст ва в г осу дарст венн ые и 
к орпорат ивн ые облиг ации. На финансово м р ынк е Ук раин ы отсут ст вует 
ши рок ий перечень привлек ательн ых инст ру мент ов для инвест ирован ия.  
Од нак о рын ок к орпорат ивн ых облиг аций дина мич но растет. Приче м 
ос новн ыми инвест ора ми на сег одня шн ий день в ыст у па ют к о ммерческ ие 
банк и. Мень ши й интерес проявля ют к облиг ация м ст рахов ые к о мпан и и,  
инвест ицион н ые и пенс ион н ые фонд ы.  И совсе м нез нач ит ель н ые объе мы 
вло жен ий дела ют физ ическ ие лица [ 3] .  
По добная сит уация объяс няется более широк и ми воз мо жн ост я ми банк ов 
по извлечени ю в ыг од ы от инвест иций  в облиг ации, по оценк е «к ачест ва 
э мит ент ов» и рыноч ной к онъ юн к т у р ы в сравнении с друг и ми кат ег ория ми 
инвест оров. Рост у имид жа к о ммерческ их банк ов способст вует так же налич ие 
в их инвест ицион но м порт феле облиг аций веду щи х к о мпаний Ук раин ы.  
Вло жен ия в облиг ации позволяют банк а м улуч шат ь качест во 
инвест ицион ног о порт феля за счет диверс и фик ации акт ивов, эффек т ив н о 
план ировать финансов ые пот ок и,  участ вовать в финанс ирован и и 
привлек ательн ых и добросовест н ых заем щи к ов, нала живать нов ые делов ые 
к онт ак т ы к ак с эмит ента ми,  так и с друг и ми парт нера ми- инвест ора ми.  
Чт об ы оценит ь реальну ю привлек ательность к орпорат ивн ых облиг аций,  
необх оди мо сравнивать их по уровню дох одност и и степени риск а с 
альтернат ивн ыми дост у пн ыми объек т ами инвест ирован ия – ак ция ми и 
г осу дарст венн ыми облиг ация ми,  а так же банк овск и ми депоз ита ми.  
По сравнени ю с облиг ация ми предприят ий р ынок ак ций мо жет 
дейст вит ельно обес печ ит ь более в ыс ок ие дох од ы, но при эт ом и риск и,  
связанн ые с порт фель н ыми инвест иция ми в паев ые ценн ые бу маг и, будут 
несоиз мери мо в ыше – нет определенн ост и от нос ит ельно буду щих в ып лат 
дивидендов и роста к урса ак ций. При резк о м сни жен ии цен на ак ции 
инвест ор мо жет нест и з начит ельн ые уб ыт к и.  
У р овень доходност и г осударст венн ых  облиг аций по сравнен и ю с 
дох одность ю к орпорат ивн ых облиг аций ук раинск их предприят ий или же 
банк ов достат оч но низ к ий. В то же вре мя риск и невозврата средст в, как 
пок аз ывает прак т ик а,  от лича ют ся не сильно.   
До х одность банк овск их депоз ит ов находит ся, как правило, на уровне 
к орпорат ивн ых облиг аций на соот ветству ю щи й срок, но с учет о м 
налог ообло жен ия доходов по облиг ация м она обеспеч ит вк ладч ик а м более 
в ыс ок у ю приб ыль. Однак о преи му щест во м облиг аций является воз мо жн ост ь 
вал ют ног о хед жирования ( налич ие привяз к и основной су ммы долг а или 
к у пона к индек су из менен ия официальног о к урса г ривн ы к доллару С ША 
или евро). Кро ме тог о, при досроч ном пог а шен ии облиг аций процент ная 
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ставк а, кот ору ю заплат ит эмит ент,  извест на заранее, поск ольк у она 
объявляется е ще до начала раз ме щения облиг аций. Чт о же касает ся 
банк овск их депоз ит ов, то при досроч ном из ъят ии средст в со счета процент ы,  
к ак правило, будут аналог ич н ы ставк а м вк ладов до вост ребования или ни же 
[ 2] .  
Ос ень ю 2012 г ода процент н ые ставк и по депоз ита м в ыросли и дост иг ли 
от мет к и 26 %. Процент н ые ставк и по к орпорат ивн ым облиг ация м с января по 
сент ябрь 2012 г.  увелич ились на 6 %.   
В таблице 1 представлен ы раз мер процент н ых ставок по к орпорат ив н ым 
облиг ация м [ 1] ,  а так же дина мик а их уровня дох одност и.  
Таблица 1 
Размер и динамика уровня доходности процентных ставок по 
корпоративным облигациям за январь – сентябрь 2012 г. 
Период Процентные ставки по корпоративным облиг ациям 
Динамика уровня доходности 
 
1 2 3 
январь 2012 г. 15, 9 % - 
февраль 2012 г. 15, 6 % -1, 9 
март 2012 г.  16, 5 % 5, 8 
апрель 2012 г.  17, 2 % 4, 2 
май 2012 г.  17, 5 % 1, 7 
и юнь 2012 г.  18, 7 % 6, 9 
и юль 2012 г.  20, 9 % 11, 8 
авг уст 2012 г. 21, 8 % 4, 3 
сентябрь 2012 г. 21, 9 % 0, 5 
 
На иболее су щест венн ым минусо м вложе н ия средст в в корпорат ив н ые 
облиг ации является риск нев ыполнен ия эмит ент о м своих обязат ельст в 
( к от ор ый в основно м к о мпенс ируется соот ветству ю щи м уровне м доходн ост и 
облиг аций) . На развит ых рынк ах на помо щь инвест ора м прих одят рейт инг и 
э мит ент ов, составля ю щиеся рейт инг ов ыми аг ентст ва ми. Но все же да же при 
налич ии рейт инг ов ( к от ор ые, в принципе, не явля ют ся рек о мен дацией 
инвест ировать в облиг ации) инвест орам ну жн о самост оятельно оцениват ь,  
ст оит ли инвест ироват ь в облиг ации т ог о или иног о э мит ент а [ 2] .  
Выводы. Подводя ит ог и, мо жн о от мет ит ь, что с ка жд ым г одо м р ын ок 
облиг аций Ук раин ы развивается, появляется все боль шее к оличест во 
э мит ент ов, чт о неск ольк о усло жняет для инвест ора процесс в ыбора эт их 
цен н ых бу маг. Но все же среди су щест ву ю щи х на рынк е инст ру мент ов 
к орпорат ивн ые облиг ации явля ют ся наиболее привлек ательн ыми для банк ов,  
так как позволя ют одновре мен но дост ичь наиболь шей лик видност и и 
дох одност и на вло жен н ые инвест иции.   
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В статті обґрунтовано необхідність впровадження інновацій в 
діяльність суб’єктів господарювання, визначено роль інноваційної стратегії 
в системі антикризового управління на підприємствах, визначено цілі 
інноваційної політики, розглянуто процес розроблення інноваційної 
антикризової стратегії підприємства. 
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Вступ. Ек оно мі к а усі х к раї н сві ту і в то му числі Ук раї ни розвиваєт ься 
цик лі чно. Фаз и пі дйо му черг у ют ься з етапа ми спаду ді лової акт ивності .  
Нест абі льні сть ек оно мі чної сит уаці ї в Ук раї ні , що вик лик ана к риз о ю,  
приз водит ь до пог і р шен ня фі насово- ек оно мі чног о стану про мис лов их 
пі дприє мст в. Для подолання к риз ових яви щ пі дприє мст ва зді йс н ю ют ь 
ант ик риз ове управлі ння. Одни м з ефек т ивних напря мкі в реалі заці ї  
ант ик риз овог о менд жмент у є роз робк а ант ик риз ової і нноваці ї ної стратегі ї  
пі дприє мст ва.  
Постановка завдання. Дана робот а спря мована на розг ляд і нноваці йної  
ст ратег і ї , як засобу ант ик риз овог о управлі ння, з допо мог о ю як ог о 
пі дприє мст во мо же пі дви щит и власну к онк у рент ос про мо жні сть, фі нанс ову 
сті йкі сть та подолат и і н ші  наслі дк и к риз и.  
Результати дослідження: Пробле ма розробк и та реалі заці ї і нноваці йної  
ст ратег і ї в ант ик риз ово му управлі нні пі дприє мст во м дослі д жу валась так и ми 
вчени ми та прак т ик а ми, як Ані скі н Ю.  М. , Ань ши н В. М. , Даг аєва А. А. ,  
До ро фєєв В. Д. , Леві н Д. Н. , Сенат оров Д. В. , Чернецов А. В. , Попов Р.  
А. , Фі лосова Т.  Г. , Бик ов В.  А.  та і н.  
По нят т я «к риза» – одне з найбі ль ш ск ладних, яке має баг ат о з мі ст ов их 
ві дті нкі в і нтерпретаці й та сут ні сних харак терист ик. Даний тер мі н пох одит ь 
ві д г рецьк ог о Kr i si s – рі зк ий перело м, тя жк ий перехі дний стан, крайня точк а 
паді ння,  г ост ра нестача, неві дпові дні сть.  
В ек оно мі ці тер мі н «к риза» набув по ши рення та виз нання насамперед у 
зв' язк у з роз робк о ю к онцеп ці ї цик лі чності розвит к у ек оно мі чних систем, як а 
нале жит ь до фу нда мент аль них складових катег орі альног о апарат у 
ек оно мі чної теорі ї та в же понад сто рокі в посі дає одне з цент ральних мі сць у 
дослі д жен нях рі з них наук ових шкі л та напря мі в ек оно мі чної  наук и [ 1] .  
На ду мк у М. К. Колі сник а, кризовий стан пі дприє мст ва – 
незапланований, неба жан ий процес, як ий мо же пере шк одит и або наві ть 
